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Positivas quanto negativas (inchuindo, nesse ¢aso, possiveis efeitos anticompet;-
tivos gerados por lagos encre grupos).

O Capitulo 5 entra um Pouco mais a fundo na discussio sobre ¢ papel do
capital estrangeiro, Tento fazer um <ontraponto i visio dag empresas estran-
geiras como agentes de dependéncia de Paises em &mumE\oHSBmsnou mastrando
€0mo, em virios casos, acabam sendo reféns de atores domésticos (ptiblicos ou
privados) com maijor conirole sobre regras, Tecursos e contatos locais. Discorro,
também, sobre possiveis estratégias adotadas Por essas empresas para contra-
balangar o poder dos atores locais, incluindo estratégias de insercio em redes
societrias domeésticas e de articulagiio com o setor Pplblico.

No Capitulo 6, apresento em mais detalhes 3 onda de abertura de capital de

gar possiveis efeitos danosos, 20 mesmo tempe alavancando aspectos positivos
dos lacos, A anilise — franca e serena — do capitalismo brasilejro pode nio
Somente contribuir para a sya melhor compreensio, mas também estimular
um amplo debate sobre como torna-lo um motor mais efetivo para o desenvol-
vimento empresarial do pais.
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CAPITULO 2

SOOOCG

MUDAR TUDO PARA NAO MUDAR NADA:
A EVOLUGAO pas RELAGOES
DE PROPRIEDADE NO PERfODO
womuwwHSwHHN.»nmo

No dia 6 de maio de 1997, enquanto intmeros protestos no pais exibiam
faixas estampadas com frases como “A Vale nio se vende: ela € do povo”, gru-
Pos de investidores faziam lances seguidos no leildo da empresa. Embora ou-~
tras estatais j4 tivessern sido privatizadas — incluindo, dentre muitas, a Usipni-
nas (em 1991), 2 Companhiz mEmHﬁww.wnm Nacional {C5N, em 1993), a Embraer
(1994} e 5 Light (1996) = @ venda do controle da Vale tornou-se um evento
de grande repercussioc e, para alguns, um marco na onda de Privatiza¢ges do

e Light). Ao seu lado, figurava uma miriade de H.bﬁmmmmonmmu COmo os bancos
domésticog Ovuowﬂciq € Bradesco, o banco norte-americano Nations Ban K
€Um grupo de fundos de Pensio de estatais incluindo z Previ (do Banco 4o
Brasil), a Petros (da Petrobras) e a Funcef (da Gaixa Economica Federal). (0
cheque do Bradesco assinado bara a compra da Vale foi, até entdo, o maior d
historia do Brasil 2

OoEEmH.mbaolmm O processo de Privatizacio na sua totalidade, os nimeros
530 2inda mais expressivos, De 1990 a 2002, foram vendidas 165 €mpresas, ge—
fando uma recejta total da ordem de 87 bilhées de délares (Figura 2.1). Somente
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*
na privatizacio do setor de telefonia, que se injicion logo apés a Privatizacio da
Vale, as receitas chegaram perto de 30 bilhdes. Quem vivenciou a época se lem-
brars que, no comeco da década de 1990, estatais como a Telebris e 0 Banco do
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Figura 2.1 - Namero de ©Mpresas privatizadas no Brasil no perfodo 19972002, incluindo alguns
exemplos selecionados.
Fonte: IBGE.

Em paralelo a5 Pprivatizagées, a década de 1990 presencioy outras mudan-
§3s estruturais na economia. Em um processo iniciado no 8overno Fernando
Collor, ¢ Brasil abriu-se um pouco mais ao exterior, havendo major penetra-
§do de capitais internacionais e maior fluxo de comeércio. De 1990 z 2002, o
volume de comeércio brasileiro {importacées e exportagdes) em relacio ao PIB
saltou de 15% para 27%. O volume de capitajs internacionais direcionados para
investimentos no Pais atingiu em 2000 3 cifra recorde de 33 bilhdes de délares,
valor que s6 seria superado em 2007. De 1996 1 2000, 2 participacio de firmas
estrangeiras no faturamento da indtstriz do Brasil apresentou um aumento
ainda mais expressivo, de 27% para 42%. Com as privatizacGes, esse proces-
§O se intensificou especialmente a partir do Programa executado pelo governo
FHC. Entre 1995 e 2002, mais da metade das receitas de vendas de estatais veio
de empresas estrangeiras (Figura 2.2).% Ery um periodo relativamente curto de
tempo, os brasileiros Passaram a se deparar com marcas novas como Telefénica,
TIM, Santander, AES, evidenciando, segundo muitos, que o Brasil finalmente
entrava na onda da “globalizagio” dos negocios.
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Figura 2.2 - Receita com privatizagies no Brasil (am milhes de dolares), de acorde com a origemn
de capital e em dois perfodos distintes (1996-1994'e 1995-2002). ’
Fonte: BNDES.

Junto a essas mudangas, vieram as criticas, Todo processo de abertura e pri-
vatizacio suscitoy interpretagdes de que a economiza brasileira teriz se “desna-
cionalizado”, causando a extingio de virios &rupos nacionais e fazendo com

€ais.® Ao mesmo tempo, denunciavam-se os possiveis efeitos deletérios de uma
menor participacic do Estado Na economia. De fato, de 199722002, 2 participa-
€40 das estatajs na geracgio de investimentos no paiscaiudel3,1% para 8,9%.% Ou
Seja: em diversos setores, aumentou o papel do setor privado no estabelecimento
de novas plantas industriais, novo maquindrio, nova infraestrutyra, Segundo
criticos desse Processo, ¢ problema é que nem sempre os acionistas de empresas
Privadas se alinham a politicas tracadas pelo Estado. Por exemplo, no caso da
Vale retratado no capitulo anterior, o governo Lula mostrou-~se insatisfeito com
© que considerava um baixe volume de investimentes em “valor adicionado” da
empresa no Brasil,

Pais atores centrais na economia continuam sendo entidades ligadas direta ou
indiretamente a0 gOVerno, em associacio com alguns grupos privados de maior
envergadura. Na realidade, de forma até paradoxal, o fendmeno de privatizacio
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Ppadrio de relaces entre diversos proprietirios na economua. O capitalismo de
lacos foi enraizado, e nio dirimido, pelas diversas Teestruturacées que ocorre-
ram no Brasil.

Vejamos, entio, os dados,

2.1. RELAQOES DE PROPRIEDADE NO BRASIL:
COMO (POUCGO) MUDARAM

s6cios de urna mesma empresa. O objetivo & menos discutir o quanto cada pro-
prietirio tem de cada empresa e mais desvendar as conexger que diversos atores
na econemia tém entre si.

parente que sio donos de determinadas posicdes acionsrias. Em muiros paises
fora do eixo anglo-saxio, a estrutura acionéria da maioria das €mpresas assume
uma complexa feicio Biramidal: um individuo A, que é dono de uma firma B,
que & dona de uma firma C, e assim sucessivamente, No caso brasileiro, cerca
da metade das empresas tem exatamente essa configuracio Somente observar
quem sdo os acionistas direfos de determinada empresa nio ajudz muito em di-
VETSOS Casos.

Considere, por exemplo, o caso da Vale (Figura 2.3): os seus dois acionistas
diretos sic uma empresa chamada Valepar e 0o BNDESPAR (brago de investi-

Ppoe o que se chama de bloco de controfe da Vale: os principais acionistas que tém
maior participacio nas agoes com direito a voto (chamadas acbes “ordinirias®),

CAPITALISMO DE LACOS
uma firma de investimentos do banco Opportunity. A Litel, por sua vez, mm.pé_.4w
um grupo de fundos de pensio de estatais, sendo a Previ o seu principal m\nSww
ta. Poderiamos, na verdade, ir além, uma vez que, como veremos no Capituld vM
2 propria Vale tem participacdes em intimeras outras empresas. As estrutur:
piramidais no Brasi] tendem a ser bastante complexas e mxﬁmummm.. .
Neste estudo, até onde € possivel, procuro localizar o dozo #ltimo das Dna.a.
isto &, o proprietirio que, direta ou indiretamenite, estd no final da cadeia ado”
néria levando a participacio no capital de determinada empresa. Por mxmgwws
na Figura 2.3, os donos Gltimos sioc marcados €I cinza; esses sio os propué”
tarios considerados como “nés” na anilise das redes. Com esse sznm&Bmu.B,
pode-se simplificar a anilise e evitar dupla ou tripla contagem; caso noquhlp
poderiamos tratar, por exemplo, Litel e Previ como donos separados, o que nid
€ caso.® Sempre que possivel, procuro também identificar lagos baseados em
relagdes de cortrole. Ou seja, em emnpresas onde existe essa diferenciacio, colot?
énfase em participacbes que proporcionam voz nas suas decisdes, via anilise das
posi¢des aciondrias com direito a voto (ordingrias).

i1 o

BNDESPAR

Figura 2.3 - Estrytura acionaria piramidal: o exemplo da Vale em 2009. Os proprietarios marca-
dos em caixas acinzentadas sdo 0s donos Gitimos da empresa.
Fonte: Valor Grandes Grupos, Comissio de Valores Mobilirios,

A amostra, descrita em detalhes no Apéndice 1, envolve um total de 804 em-
Presas observadas ao longo de trés anos: 1996,2003 e 2009. Logo, a base de dados
cobre trés periodos marcantes: a fase inicial do programa de venda de estatais
o governo FHC (1996), o final do processo de privatizacio (2003) e um ano
Préximo 20 términe do segundo mandato do governo Lula (2009). (O periodo
até 2009 abarca, também, o efeito da onda de lancamento de novas empresas em
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entre firmas e donos,
Para desvendar 4 estrutura dessas redes, sigo um Procedimento de anilise
inspirado por um famoso artigo do psicélogo norte-americang Stanley Mil-

entio remeter a cartg bara outra pessoa, ate que o destinatirio fing] fosse en-
contrado. Milgram €ncontrou que, em média, foram necessarias cinco pessoas
Aau.uﬂwﬁsm&mﬂ.omé Paraa carta chegar ao destinatério fina], Apesar de essag duas
Pessoas ndo se conhecerem diretamente, elag Puderam se conectar Por meio

de conhecidos dos Seus conhecidos, Daj 3 denominacio mundo pequeno (svnall

Em um mundo Pequeno, nio é preciso que atores tenham lagos com muitos
OUtros atores na rede ¢z &eral. Em outras palavras, a rede nio precisa ser com-
Pletamente “densa”, no sentido de apresentar muitos lacos entre virios atores,
O crucial € que existam atores centrais que garantam uma conectividade global
da rede por interligar pessoas Pertencentes aglomeracses locais distintas, Via

No capitulo anterior, discuti rapidamente comng esge tipo de estruturg & con-
sistente com a ideia de capitalismo de lagos. Trei, aqui, explorar esse Paralelo com
Um pouco mais de detalhe, (Veja 0 Apéndice 2 Para uma discussio mais técnica,)
Como a nossa base abarca dois tipos de “arores” — Proprietarios e firmas — temos,
na verdade, uma rede majs complexa do que no estudo de Milgram, Trata-se da
chamada rede de gy duplos (em inglés, bipartite), envolvendo lagos entre tipos dis-
tintos de nés: de donos para firmas, A Figura 2.4 mostra umy fotografia bastante
parcial da rede de nos duplos de 2009, 175 uma seta saindo do BNDES Paraa Qi a
Valeea Telemar, pois o banco pablico Participa do capital dessas trés empresas. D
mesma forma, a figura mostra que o grupo Bozang e Carlos Jereissati sao acionis-
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tas da Embraer e da Of, respectivamente. £ possivel &J:ummnﬁ. essa H.&m. \%@.«S&&
lagos entre os donos ou as firmas, Bazano e BNDES exibern um Hwno ?..&meou vo_\m
participam conjuntamente do capital da Embraer. HuwH,m.Ev mb.p znﬂonwm com avan:
¢os recentes na literatura de mundos Pequenos, seguirei msu.rmmbmo.n_ﬁmnmambﬁ F
rede de nés duplos. Mais 4 frente, retornarei ao exame dos lacos Projetados.

Proprietirios

Oi(Telemar Embraer

Norte Leste)

-

Firmas

Figura 2.4 Exemplo de rede com dois tipos de nés: proprietarios e firmas (segundo posices
acionarias em 2009). Para fins de simplificacéo, ndo foram inclufdos todos os proprietarios das em-

presas indicadas.

Uma vez construida a rede, a analise dos mundos pequenos segue observan-
do dois indicadores fundamentais: o cocficiente de agrupamentoe 5 disténcia en-
tre os atores. O coeficiente de agrupamento, como o préprio nome indica, mede
O grau em que os donos se aglomeram por meijo de participacdes conjuntas nas
Mesmas empresas, a0 passo que a distincia avalia quéo facilmente um ator Nomn
acessar ¢ outro por meio de lagos diretos (os “amigos”) ou indiretos (05 “amigos
dos amigos”), )

Em uma rede de nés duplos, o coeficiente de agrupamento é computado ob-
servando-se lagos cruzados entre Osatores. Em particular, observam-se ..@smnmﬁwm
conectados” compostos por dois donos e duas firmas, pareados. BN UMmququ.T
Vale-Embraer e Carlos Jeireissati-BN DES-0i-Vale sio quartetos conectados (Fi-
gura2.4) Exibem, entretanto, feictes diferentes. BN DES-Previ-Vale-Embraer &
Um quarterg  fechado, Pois os dois donos (BNDES e Previ) tém participagées acio-
Dérias nas dugs émpresas simultaneamente, O mesmo nio ocorre com o quarteto
@berty Carlos Jeireissati-BNDES-0i-Vale: €ngquante o BNDES tem posicoes na
Oi e na Vaje, Jereissati, nesse quarteto, s6 aparece como sécio da primeira firma.
O coeficiente de dgrupamento € entdo computado como a proporgio de quar-
tetos fechados em relagdo a todos os quartetos conectados observados, 2 partir

de uma inspecio de todas as combinacdes de pares de donos e firmas da rede. E,
Portanto, uma medida de Cruzamento societirio na rede.
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¥

¢ sem uma logica particular. Se isso acontecer, a rede sers um mWaMapﬂﬂMMﬂB%
lagos serm uma ordem perceptivel. O mundo vmmmauo, por outro M 0, exi o
perfil bastante caracteristico. Surgem wm_oBm.Emnomm mm mmcy..mmv sen M m&n& :M ;
merag¢des conectadas entre si; aoa&.@ﬁ posicdes mﬁoﬂmﬂmmm.nnuum ..MM oo o
interligam de forma indireta Por meio de donos de multiplas firmas, L anw i
se avaliar se a rede € mesmo um mundo Pequeno, pode-se comparar mw&mommmm i
guragio real com o que se esperaria se o mesmo grupo de atores esta)

mesmo ntimero de lagos, porém de formg completamente ac acaso, " o

Nesse sentido, um mundo Pequeno ¢ observado quando o coe iciente

tras — veja o Capitulo 4): Nos dojs casos, formam-—gse aglomeragoes do donos (e,
5&.338@50 das firmas das quais Participam).

A &mﬂmﬁ&m. Por sua vez, ¢ ¢ menor nimero de lagos necessirios para co-
nectar, direta oy H&&nﬁm‘amﬁmu UM ator a outro pg rede. A ideia de distancia
também tem umga interpretacig intuitiva, Digamos, Por exemplo, que ey quei-
Ta ser apresentado a alguma pesson influente. 0 que possc fazer & Procurar um
amigo que tenhg algum tipo de relagio com egsa Pessoa ou que conhega alguém
que possa ter esse contatg, Quanto majs individuos ey tiver que acionar até fi-
nalmente chegar a alguém de interesse, major serda minha distancia socia] em
relagio a essy Pessoa. Assim, para se calcular distancia média da rede como
um todo, iniciz-ge avaliando, para cadz aror, quantos lacos sio necessirios parg
€sse ator, em média, acessar OuLros nés na rede, Depois, tirg-se 2 média dessag
indicadores individuajs de distincia; o resultado final indjca 0 grau com que og

. 3
T meio dos individuos de ligacio.

Pode-se entio calcular um indize de mundo pequeno, que E&m mais é Q.Hm ,o HUM.T
drio observado na rede (o coeficiente de agrupamento dividido m&w&%»ﬁﬂw
média entre os atores) em relacio ao valor que seria esperado a partir de uma
O acaso. o
nammumw.“w Mﬂ.ﬂmg. neste capitulo, serd mostrar 85.0 mm‘non%oﬁo: o SQWMM
de mundo pequeno da rede de proprietirios no Brasi] e Enmﬂmwmnmu as H»NM
dessa evolugdo. Nio ire; apresentar detalhes desses cdlculos; o leitor interessado

se diferencia de uma rede aleatéria, caminhando na bn.rm deuma n..ubbmnamnw.o
exibindo aglomeracées conectadas entre si. Um indice nmnﬂ a NP voM.. Mxm“”m” H.om“
indica que a rede & 20 vezes mais aglomerada (sem muiio prejuizo A dis ar

média entre os atores) do que uma rede em que 0s atores se encontram e criam

%€, na verdade, computar 5 distincia de trég formas: entre donos, entre firmzas e conexGes sem um padrio definido.
entre firmas e dongs, Na Figura 24, a distancia entre Carlos Jereissati e Bozano
€ 4 (via os “caminhos” Hma&uuma;ou...wZUm_muma?.mmw.wowmbo ou Jereissati~Qj-
mnmi.,msvnmﬁrwoumbo, que abrangem quatro lagos). A distincia entre Jeiressati
€ Embraer 6 3 anm_.mmmmfom.;mz Um.mumavam&. Por fim, Oj e Embraer apresen-
tam uma distancia igual 2 2, uma vez que se conectam Por dois lacos (via Oi-
Previ-Embraer ou O_.-WZUMm.mEWEm@. Tirando-se 5 média entre todas essag
distancias, Para todos os nés da rede, obtém-ge o valor fina] d distincia médig

6mi o5
tivas no Brasil, A maior abertura econdémica, o advento das privatizacdes .m, wv.
mpresas em bolsa mudaram a estrutura societiria

i i is, vari iros. Ao
das firmas e trouxeram novos investidores ao Ppais, varios deles estrangeire

nmanH QO u Q, t evento: €, Gm. r
In Hunm , 1218 Tnios Qm re MHH.HHEM.NﬂNO Tﬂmﬂmk.mhu_ nao NHVQS.NM I . UZ1
a mumh—:”_ a0 eta do gov (o] L IO vOSs, mas _N::um:_ argjar os
i mum‘ﬂ QHH. t Q. W €rno em setores Hu nmﬂﬂh s 2]

i i 508
Mmercados por meio da entrada de novas firmas e de um maior acesso a recur:

i ionai 40 € razodve]
financeiros e tecnoldgicos Internacionais. Se for esse o €aso, entio é HWN, v
Causar uma “perturbagio” nos

SSperar que eventos de Teestruturacio devam
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mundos pequenos corporativos, por permitirem a entrada de novos capitalistag
€ Um rearranjo de estrururas oligirquicas existentes. Como diriam Raghuram

Rajan e Luigi Zingales, esse movimento poderia gerar uma reversio da “grande
oo . ~

.qumamo que ocorreu em muitas nagdes apos a crige financeira de 1929 (Brasi]

incluido), quande &rupos de capitalistas se associaram intimamente a governos

2.2. DESIGUALDADES DE INFLUENGCIA:
ALGUNS SAO MAIS CONECTADOS QUE OUTROS

Em um contexto de mundo pequeno, os atores tendem a exibir graus distin-
tos de centralidade: o grau com que se conectam com varios nés da rede. E razo-
4vel supor que, quanto mais acesso tiver um determinado proprietirio a outros
ateres N4 economia, maior serd a sua capacidade de mobilizar recursos e in-
fluenciar decisGes. Mais facilmente esse proprietirio terd informacées em pri-
meira mio sobre oportunidades que surgem no mercado (por exemplo, eventos
de compra ou venda de empresas e ativos) e mais intensamente ser4 procurado
por individuos que querem se valer dos seus contatos. Sendo alguns propriets-
rios mais conectados que outros, muito provavelmente havers desigualdade de
#nfluéncia na economia. Os majs conectados tenderdo a ser os mais influentes;
os mais influentes tendero a exibir mais contatos valiosos,

Para facilitar nossz anslise, ¢ atil simplificar a rede de nés duplos por meio
da projeciio de lacos entre donos (ou seja, transformia-la em uma rede de 26 gni-
¢o envolvendo apenas proprietirios). Essas projecées, exibidas visualmente na
Figura 11, do capitulo anterior, partem do pressuposto de que dois donos serdo
conectados entre si quando tiverem posi¢des acionsrias conjuntas em uma ou
mais empresas. Nesse Pprocesso, adoto um refinamento adicional: mego a Jorca
da conexio entre dois donos como o ntmero de firmas na base de dados nas
quais eles aparecem, conjuntamente, como sécios diretos ou indiretos.

Uma forma simples de avaliar possiveis desigualdades de influéncia é sim-
Plesmente computar, para cada ator, o seu ntimero total de contatos diretos (os
seus “amigos™), ponderados pela forca de cada lago. Trata-se da chamada me-
dida de centralidade de &rau. For exemplo, suponha que um proprietirio seja
¢onectado a dois outros donos na economiz, compartilhando duas firmas com
O primeiro e trés firmas com o segundo. A sua medida de centralidade de grau
Serientfo 2+ 3=5, Entretanto, pode ser que esse proprietirio e seus sécios este- ;
Jam simplesmente confinados a um dnico circulo ou agrupamento restrito de :
empresas. Seria interessante perguntar quais proprietirios efetivamente apre- g
Sentam contatos mais amplos e disseminados na rede. Em outras palavras, quais ;
Seriamn os atores-chave de conexdo que participam mais amplamente de diversos
Brupos corporatives e se entrelacam com outros atores tio ou mais influentes?

Para responder a essa pergunta, em vez de considerar, no céleulo da centra-
lidade de cada atot, apenas os seus contatos diretos, meco também os lagos que
€sses contatos diretos tém com ow#ros atores na econemia, Intuitivamente, exa-
mino nag apenas o efeito dos “amigos”, mas também dos “amigos dos amigos”,
dos “amigos dos amigos dos amigos”, e assim por diante. Existe uma forma de

rede de propriedade brasileira era 29 vezes mais aglomerada (sem Pprejuizo a conec-
tividade geral dos atores) do que uma rede cortespondente com lagos formados a0
mnm.uo. Em 2009, esse indice saltoy Para 43. Sob o ponto de vista dos relacionamentos
societirios, a €conomia brasijejrg tornou-se ainda mais alicercada em aglomera-
¢0Ges locais de Proprietdrios, sendc esgas mmEEmnwnmmm n.onmo.ﬂm&m« Por certos atores
centrais de lgacio — Dotadamente, atores ligados a0 governo e alguns pouces gru-
Pos privados domésticos de major destaque. Mudou tudo, para nio mudar nada.
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Figura 2.5 - Evolucdo do indice de mundo pequenc nas redes de proprietarios do Brasil entre
1996 e 2009. Por exemplo, a rede de Proprietérios em 2009 Mostrou-se cerca de 40 vezes mais
aglomerada, sem Prejuizo 4 conectividade geral dos atores, do Que uma rede correspondente onde
95 lacos s3o formados ag acaso.
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afericio bastante consolidada em andlise de redes para acomodar essa sequén-
cia de lagos diretos e indiretos: a chamada centratidade de poder oy centralidade
@e Bonacich (em homenagem ao sociSlogo e matematico Phillip Bonacich, que
Propds a medida). Detalhes de cilculo sio discutidos no Apéndice 2. Aqui, o
importante é notar que, quanto mais wm done for conectado com um grande
namero de Proprietirios que, POr sua vez, sio tampin, bastante entrelacados ng
rede corporativa, maior sers g sua centralidade de Bonacich. (Como curiosi-
dade, o popular instrumento de busca Google baseia-se nessa mesma ideifa de

Figura 2.6 SEpara os proprietirios da base em cinco tipos distintos: atoresg
governamentais (Unido Federa], estados, municipios e agentes estatais como o

BNDES); fundos de bensio de estatais ( 'revi, Funcef, Petrog e virios outros);

investidores institucionais e fundos Privados (tais como firmas de investimento
e fundos de pensio de empresas Privadas); individuos, familias e firmas locais
(“pessoas fisicas”, nticleos familiares e €mpresas com capital moEmmanovw firmas

do exterior), Caleule, para cada grupo de Proprietirios, a centralidade (de Bo-
nacich) média dos atores classificados no grupo. Obtenho, assim, a centralidade
“tipica” de cada classe de proprietirios, em cada ane de observagio, Finalmente,
€XAmiIno como a centralidade de cada classe de Proprietarios se Posiciona, em
cada ano, em relagio 3 centralidade média dos atores. Esse Procedimento per-

tralidade média dos fundos de pensio de estatais era 224% superior 4 média dos
atores na rede, em 2009 esses donos tornaram-se quase 936% mais centrajs que a
média. Analisando-se os dados dentro do ETUPO, esse efeito & devido 2 trés prin-
cipais fundos; Previ, Petros e Funcef, As entidades governamentais, em grande
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Figura 2.6 - Desigualdades de influéncia dos donos Gltimos nas redes de propriedade brasileiras m,:z.m
T986 € 2009. Os valores indicam quanto, percentualmerte, a centralidade de cada grupo de proprieta-
rios (isto &. 0 seu grau de conexgo com outros donos) se distanciou da centralidade média de todos os
Proprietérios em cada ano. Por exemplo, afigura indica que fundos de pensao de estatais se mostraram,
coletivamente, Quase 1.000% mais conectados que amédia dos proprietarios brasileiros em 2009,

A dinimica mostrada na Figura 2.6 tambér SUgere um aumento nas mnm._.\
§ualdades de influéncia: de 1996 para 2009, alguns donos tornaram-se sistemati~
do que j4 eram, distanciando-se da média da rede.
Estatisticos utilizam uma forma objetiva de medir esse tipo de “dispersio”. O cha-
mado coeficiente de vartarde indica o quanto as observages, no seu conjunto, se
distanciam Ppercentualmente da média® Esse coeficiente saltou de 223% em 1996
para 310% em 2003 e 354% em 2009, Ou seja, alguns Poucos atores se tornaram bem
mais influentes Que outros. Em grande parte, essa maior dispersio é mmam,nm pelo
Substancial aumento de centralidade dos donos com ligacio com o governo.

TS centrais continuaram sendo, com crescente importincia, entidades ligadas
20 governo e alguns grupos locais. Embora atores domésticos apresentem, em
&eral, centralidade ao redor da média, h4 bastante heterogeneidade entre eles,
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2.3. AS CAUSAS: POR QUE GOVERNO E ATORES
DOMESTICOS PERMANEGEM CENTRAIS?

2

buscar uma bercepcio favoravel por parte da populagio € tecer apoios diversos
na arena politica doméstica. Comgo fazé-lo? E preciso garantir que a 4@..:%. das
‘émpresas resulte em um prego julgado “satisfatério”, de forma 2 sinalizar que
0s cofres piblicos foram amplamente beneficiados, Além disso, & Preciso dis-

tribuir esses beneficios, Nio existe apoio politico sem €usto; as diversas faccges e

114s ¢ empréstimos a empresas nos mais diversos setores, Assim, 0 banco poderia
atuar nos Jleildes de privatizacio, nio somente como executor das vendas, mas
também como investidor efetivo e financiador dos adquirentes. Dado que exis~

riam, na verdade, estimulados porrecursos piiblicos. Porém, com maiores precos
de venda, a percepeiio publica do sucesso dgs leildes poderia ser maior. £ irénico
pensar que um banco piblico conduziu o processo de venda de estatais Para atores

30

CAPITALISMO DE LACOS
%3.@&&8. — € Com iss0, manteve sua centralidade na economia. (No préximo
capitulo, o caso do BNDES serj explorado em mais detalhes.)

A segunda estratégia foi envolver uma classe de investidores que, na d
cada de 1990, ji vinha despontando com impressionante vigor: os fundos e
pensio. Esses fundos sio mecanismos de complementacio da aposentadoria de
funciondrios restritos a determinadas empresas. Os chamados fundos ptblicos
sdo “patrocinades” por estatais (Banco do Brasil no caso da Previ, Caixa Econé-
mica Pederal no caso da Funcef, e assim por diante), em contraste com fundes
associados a empresas privadas (Itat, HSBC, IBM, dentre outras) ou que foram
privatizadas (Vale, Banespa, empresas de telecomunica¢ées) Em 1997, o volume
de recursos dos fundos de Ppensdo ji alcangava 90 bilhoes de reais, sendo, desse
montante, 79% oriundes de fundos de pensio publicos. No arranque inicial das
privatizacées, os fundos de pensio ji exibiam, como o BNDES, grande penetra-
¢2o no mercado aciondrio brasileiro. Em 1997, os fundos de estatais alocavam
40% do seu patriménio em ativos de renda varidvel e havia recursos de sobrz
para investir em majs empresas, incluindo empresas que seriam privatizadas.
Tanto foi assim que, de 1997 3 2008, o valor dos investimentos em ativos de risco
realizados por fundos piiblicos mais que quadruplicou (de 27,3 para 127,5 bi-
Ihdes de reais), €nquante, no mesme periodo, os fundos de pensio de empresas
privadas passaram a concentrar as suas alocacées em renda fixa

Adicionalmente, e nio mencs importante, a feicio publica dos fundos
parecia se encaixar como uma luva nos propésitos do governo, Normalmente
geridos por profissionais eleitos por colegas das préprias estatais e outros exe—
cutivos apontados pelo governo, os fundos de Pensdo apresentavam intima asso-
ciagio com sindicatos e associagdes de funciondrios. Assim, seriam uma espécie
de ator hibrido, um representante dos servidores ptblicos como participe ativo
Na arena capitalista, um novo ponto focal entre governo e investidores privados
que, de stbito, veem nesses fundos o “mapa da mina” — para usar a expressio do
sociélogo Francisco de Oliveira no seu ensaio “O ornitorrinco” {cujo titulo nio
poderia ser mais apropriado para descrever a estranheza dessa mistura entre
classe trabalhadora e mercado).* Sob ¢ ponto de vista do governo, em um mo-
mento de venda de empresas estatais, o que seria mais conveniente do que um
investidor amplamente capitalizado e sob sua influéncia?

O envolvimento dos fundos nos diversos eventos de privatizacio foi, dessa
forma, inevitavel, Por exemplo, no leilio das empresas de telefonia em julho de
199g, surgiram acusactes de que o entdo ministro das Comunicacées, Luiz Car-
los gndmobnw de Barros, havia incitado a Previ a entrar em um conséreio jun-
tamente com a Telecom Itilia e o Opportunity. Um dos veiculos para promover
€852 associacio teria sido Ricardo Sérgio de Oliveira, diretor do Banco do Brasil
om influéncia sobre o fundo. Conversas telefénicas grampeadas indicaram
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recimento na venda das teles, Luiz Carlos afirmou, em Tetrospecto, que “o que

chamaram de tentativa de manipulacio do leilao foi justamente 0 esfor¢o pary

elevar o valor de venda, uma obrigacio n0ssa”* Na mesma linha, Ricarde Sér-

gio de Olivejra confirmou ¢ usg deliberade dos fundos; segundo ele, “foj assim

que fizemos no leilio da Vale do Rio Doce, da Coelba e outros”. Em meijo g toda

essa celeuma, até mesmg o Partido dos Trabalhadores (PT), da Oposicio, nio foi

Peupado: Aloizio Mercadante, amigo de longa data de Benjamin Steinbruch,

admitiu ter facilitado 2 aproximacio do empresirio com a Previ, As raizes sin-

dicalistas do PT triavam uma afinidade natura] do partido com o diretores dos
fundos de pensio eleitos pelos funcionsrios das estatais,* De toda forma, tendo
havido “privataria® oy ndo, o fato concreto & que os fundos de pensio foram
ativamente empregados para viabilizar 2 venda das estatajg,

- Essas duas estratégias — amplo envolvimento do BN DES e fundos de pen-
$i0 — foram Possiveis, em grande parte, devido 2 forma como os leilées foram
executados. Diferentemente da Inglaterra e de muitos paises do leste europeu,
onde as Privatizagses envolveram umg Pulverizacio da participagio aciondria
das estatais para um ndmero grande de investidores, no Brasil optou-se pelo
procedimento de venda do controle das empresas em bloco. Nesse modelo, que

vencedor, suportado Porum acordo de acionistas definindo os direjtos € respon-
sabilidades das Ppartes, assumia ¢ controle da NOVa empresa privatizada, Cerca de
86% do valor total das Privatizacées no Brasi] resultaram de vendas de controle

Outra explicacio Plausivel é que as vendag em bloco para conséreiog concorrentes
ajudou a viabilizay politicamente o Processo, uma vex que, nos conséreios, mis-
turaram-se atores domésticos das mais diversas naturezas (grupos econémicos e
governo via fundos de pensio ¢ BNDES. Como escreve Licinio Velasco Jr; entio
chefe do Departamento de Servicos de Privatizacdo do BN DES:
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Investidores com interesses, em Principio, divergentes terminaram por se en-
volver em uma inédita formatagio de propriedade compartilhada {-) Uma co-
alizdo de sustentacio baseada no mund, dos negéeios foi criada, compensando a
auséncia de um apoio mais amplo das classes politicas e das elites em geral

O que o autor chama de “mundo dos negocios” en chamaria, na verdade, de
“mundo pegueno dos negéeios”. Nio seriam os conséreios exemplos u.wawm de mmm?
meracdes locais de proprietirios, inseridas no mundo Pequeno corporativo? AJm
disso, como vimos anteriormente, os atores que mais se tornaram centrais %@mﬁ
privatizagGes eram justamente aqueles que j# eram centrais, As associacdes j4 exis
tentes simplestnente levaram a mais associaghes; daf se explica a resisténcia do mun~
do pequeno corporativo brasileiro aos eventos de reestruturacio observados. .
A ocorréncia das vendas em bloco e dos consércios também explica a baixd
centralidade das firmas estrangeiras, mesmo considerando-se © enorme infhux?
de capitais internacionais nas Privatizaces (Figura 2.2). As firmas que adq

ficaram restritas 20 sey setor especifico de atuacio, logo nio exibindo extensas
conexdes com outros atores da, economia. K as firmas que participaram dos cop~

Semelhante na Alemanha, a globalizagio & sempre um fendmeno Iocal, ¥ A ex-
Periéncia brasileira reforca essa ideia,

24. A5 CONSEQUENCIAS:
INTENSIFICA-$E O CAPITALISMO DE LACOS

Quais seriam entdo as implicacaes posteriores dessa mudanga (ou auséncia
de Mudanca) ng €conomia brasileira} Ressalto a seguir trés importantes con-
Sequénciag que, coletivamente, sao consistentes com a interpretagio de que o
apitalismo de lagos, no Brasil, reforcou-se de forma substancial.
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24.1. 0 GOVERNO PERMANECED MAIS INFLUENTE DO QUE SE PENSA

que o mercado, nas mios de capitalistas privados livres Para transacionar comgo
bemn entendessem, estaria fadado ao fracasso. Segundo muitos, 2 mio visivel do
governo deveria retornar para conter os excessos do livre mercado,

O Brasil, certamnente, nio ficou alheio a essa onda. Passou-se a falar da ne-
cessidade de mais intervencio do 8overno, mais estatais, mais controles. Como
frequentemente colocava a entdo ministra Dilma Roussef, o Estado minguou
¢ deveria ser refor¢ado. O seu concorrente  disputa presidencia] de 2010, José

Serra, também passou a pregar mais “ativismo estatal” 4 Porém, embora o go-

perdido sua influéncia na economia. De um lado, restarain diversas outras es- '

tatais de grande porte (Petrobras, Caixa Econémica, Banco do Brasil, Correios,
Furnas) cujas estratégias permaneceram sob controle do governe. De outre, os
lagos firmados durante as Privatizacées deixaram sementes para que, de alguma
forma, o governo pudesse estender seus brages nas ex-estatais,

Vejamos, por exemplo, o caso da Privatizagsio do setor elétrico, O Jjornalista
Josias de Souza, em um artigo intitulado “Reestatiza-se s0b Lula o que FHC
fingiu privatizar”, discute €ventos posteriores i privatizacio da Eletropaulo,
vendida para um conséreig composto pela CNS, pela multinacional francesa
EDF e pelas norte-americanas AES e Reliant, aglutinadas em uma empresa
chamada Lightgis {configurando, mais uma vez, uma pirimide), Para a aqui-
sicio, a Lightgis recebeu um empréstimo de 1,2 bilhio de délares do BNDES.
Porém, em 2003, apés assumir o controle do negécio com a sada dos outros
s6cios, a AES nio conseguiu honrar a divida da Lightgds com o banco. As
duas partes costuraram entio um acordo de reestruturacio societiria, criando
uma nova empresa (Brasiliana) tendo o préprio BNDES como sécio e com um
nove contrato de divida potencialmente reconversivel em agdes. No final do
Pprocesso, escreve Josias de Souza, “representantes do BNDES ocupam metade
dos assentos do conselho da pseudoprivatizada, Comparecem as assembleias;
palpitam nas transacoes comerciais; acompanham o desempenho contihil da
companhia”. O jornalista descreve diversos outros casos nessa mesma linha 4

No periodo Pos-privatizacio, esse processo continuou firme e forte: ag aglo-
merag¢des tornaram-se ainda mais frequentes apos 2003 (revejaa Figura 2.5), com
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extensas aliangas entre atores pblicos e privados. O caso da Hidrelétrica Belo
Monte, no rio Xingu, é um exemplo marcante. Polémico, o leildo da obra foi du-
ramente criticado pelo fato de 2 hidrelétrica afetar 4reas indigenas na regido (até
mesmo o cineasta James Cameron, do sucesso de bilheteria 4vatar, veio ao Brasil
manifestar seu protesto), Apesar disso, o leilio foi executado e vencido, em abril
de 2010, por um grupo de nove sécios, incluindo a estatal Eletrobras e diversos
grupos privados (como Serveng, Mendes Jr.e Bertin). Posteriormente, associaram-
se a0 consdrcio virios outros investidores, incluindo os fundos de pensio Petros,
Funcef e Previ — este tltimo indiretamente, por meio de uma empresa chamada
Bolzano, controlada pela Neonergia, na qual a Previ detinha participa¢io. Como
de praxe, parcela substancial da obra seria financiada pelo BNDES %

Hsse emaranhado de atores pablicos e privados nio ¢, de forma alguma,
exclusividade do Brasil. David Stark, analisando os eventos de privatizagio na
Hungria, verificou um subsequente complexo entrelagamento societdrio entre
empresirios e entidades governamentais — fendmeno que denominou “pro-
priedade recombinante” Similar recombinacio também foi verificada em
diversas outras economias onde, comeo no Brasil, o governo executava politi-
cas industriais deliberadas OU, em casos mais extremos, centralizava a alocacio
de recursos (caso dos paises pés-cornunistas). A, explicagiio & simples: trocar de
mios o controle das empresas, ou fazer concessoes Para o setor privado, nio re-
tira dos gestores priblicos o sey Papel de definir politicas, criar regras e desenhar
os meandros burocraticos para cumpri-las. Assim, de um 1ado, os empresarics
podem enxergar nos lacos com o governo uma forma de se capitalizar e se prote-
ger de mudancas imprevistas; da mesma forma, ¢ governo pode visualizar lacos
com ¢ empresariado como uma forma de direcionar a atividade econémica. £
simplesmente ingénuo esperar que eventos de privatizacio possam, por si sos,
romper conexdes de interesse miituo; as redes de relacionamento 5i0 mais du-
radouras do que normalmente se imagina.5

2.4.2, FUNDOS DE PENSAO TORNAM-SE ATORES PIVOS

Ainfluéncia do governo também se ohserva, indiretamente, pela ascenden-
te centralidade dos fundos de pensio de estatais. A diretoria desses fundos é, em
8eral, composta por representantes eleitos dos funciondrios (contribuintes) e exe-
cutivos indicados pelas empresas patrocinadoras (estatais). Como o alto escaldo
das estatais normalmente envolve “pessoas de confianga” (leia-se: integrantes da
coalizio politica reinante), o canal de influéncia do governo sobre os fundos é
facilmente estabelecido. Esse entrelacamento ¢ ainda maior quando a coalizio
politica do EOVerno tem penetracio junto a sindicatos e associagdes de trabalha-
dores, como foi 0 caso do governo Lula. Por exemplo, Sérgio Rosa, ex-presidente
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assumir a equipe de transicio do governo Lulae, woﬂmn.ogmﬁﬁ a presidéncia do
fundo. Ao final, o contato do governo com os fundos tornou-se quase direto,® [
$6 relembrar o caso da Vale, discutido no capitulo anterior, quando um membro
do executivo afirmon que “o principal acionista da Vale é o governo”, devido 3
presenca de fundos de pensio e do BNDES no quadro societério da empresa.

Mas a relagio governo-fundos nio & unidirecional; og Proprios fundos, apss
as privatizacdes, Passaram a ter uma bostura mais ativa, JUnto as empresas nas quais

esse movimento resultou de conflitos societsrios que os fundos enfrentaram em al-
guns conséreios apos os leilges de Privatizacio. Um caso emblemitico foi o conflite
da Previ com Danie] Dantas, dono do banco Oﬁboﬁ:ﬂ.a\. Em 1998, Dantas liderou
O consércio comprador da Tele Centro Sul, que, Posteriormente, se charmaria Brasi
Telecom (BrT). O conséreio envolvia g Telecom Ttalia e fundos que tinham o Ci-
tibank e fundos de pensio de estatais como acionistas. Entretanto, em uma etapa

- posterior, a Previ sentiy-se Prejudicada por nio Participar efetivamente do bloco de

Na BrT, 0 grande problema que Sempre tivemos foi a estrutura societiria mon-
tada pelo OEUOQEE.Q. Ela nos coloca em Posicdes sem nenhuma liquidez, A
Previnio tem acoes diretas da BrT, ando ser aquelas que comprou ne mercado,
Temos, na verdade, cotas de um fundo de investimento Private equity, que, por
Sua vez, € acionista de ump empresa bolding chamada Opportunity Zain (haje,
Zain Participacses), que esti no topo de uma cadeia societiria que tem mais

¢inco empresas boldingsantes de chegar na Brasi] Telecom,

Uma participacio mais efetiva no controle final dessa complexa pirimide, Nio
estando formalmente no bloco de controle, nada 8arantiria que, em caso deven-
da subsequente da BrT, a Previ receberia prego bor acio préxime ao negociado
por outros acionistas do bloco — procedimento que, na legislacio corporativa, é
chamado de lag along. Afirma Rosa nz mesma entrevista;

Em ass0ciagio com outrog $6¢ios, posso fazer acerdos de acionistag &, assim, in-
tegrar ¢ grupo de controle, Dentro de uma estratégia classica de investimentos,
fazer acordos de acionistas que Protejam nossos Interesses, que assegurem o fag
2long, o direito a Veto, & importante, Por que abrirfamos mio disso?
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De fato, ndo haveria motivo Para abrir mio dessa estratégia. Em virios pai-
ses do mundo, inclusive aqueles com mercado de capitais mais desenvolvidos, os
fundos de pens&o influenciam ativamente as empresas nas quais detém partici-
pagdes aciondrias. Os beneficios estratégicos desse “ativismo” se tornam ainda

centralizando ainda mais o poder em certos donos ltimos. Quem ndo estiver
bem posicionado nessa cadeia de comando pode ficar sujeito a deliberactes que
favorecam o bloco controlador em detrimento de outros acionistas.’s

Assim, em 2004, o fundo entrou com um pedido na Justica para retirar o

presa. Embora Dantag tenha, Supostamente, tentado articular seus contatos no
80OVerno para atenuar o conflito com os fundos, o Opportunity terminou sendo -
destituido da gestic do fundo controlador da BrT em 2005.% (No Capituls 5,
apresento outro conflito envolvendo Dantas, fundos de pensio e uma empresa
canadense chamada TIW)

Mas a acfio dos fundos acabou indo 2lém do simples desejo de proteger
Seus investimentos. Qg Principais fundos passaram a se envolver em nova
enda: iniciativas de fusio e aquisicio de empresas. Em uma movimentacio
apoiada pelo governo, a Brasil Telecom foj adquirida, em 2008, pela O (anti-
&a Telemar), controlada pelos empresirios Carlos Jereissati e Sergio Andrade

(da Andrade Gatierrez) e com participacio societiria do BNDES, Para con-

ficaram com quase a metade das agées da chamada “supertele”, Mais tarde, em
2009, Sadia e Perdigio se juntaram em uma nova empresa, a Brasil Foods, com
Participacio ativa da Previ, que J& era acionista das duas empresas. Em parte,
€852 juncio foi motivada pelas dificuldades enfrentadas pela Sadia em 2008
devido ao uso impréprio de certos instrumentos financeiros {derivativos). No
mesmo ano, Surgiram rumores de UuIm novo movimento de fusiio, estimulado
pelo 8overno, dessa vez no setor elétrico. A Previ, com Posicdes acionsrias em
duas €mpresas do setor (CPFL ¢ Neonergia), novamente apareceu envolvida
125 conversacges,s?

Esse movimento explica por que houve major inclinagéo no crescimento da
Centralidade de fundos (e, também, do BN’ DES) no periodo P5s-2003 (Figura 2.6),
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Se esses atores j4 eram centrais, tornaram-se ainda mais centrais com os diversos
eventos de reestruturacio ocorridos no governo Lula, E comum alegar que tods

escassez de crédito no mercado. Entretanto, alguns acordos, como o da, Oi-Brasil
Telecom, foram engendrados antes da crise, Atores direta ou indiretamente con-
trolados pelo governo Ja se envolviam em multiplas interveneges setoriais.

A realidade é que, estando disseminados em diversas €mpresas e, 20 mesmo
empo, ativos nas estruturas do controle, os fundos tornaram-se A7vés nas mais

minado contexto societirio, tornon-se possivel confrontar outres acionistas,
cooptar aliados ou aumentar a voz nas decisées da empresa. Mesmo nio sendo

0s fundos atuarem em unissone (seus analistas e gestores comunicam-se com
frequeéncia) €, como ressaltado anteriormente, representarem um importante
canal de comunicacio com o governo. , )

Fernando Henrique Cardoso, emum artigo publicado em 0 Zsteds de S. Paulo
em novembro de 2009, registrou sua bercepeio pessoal de todo esse Processo:

Estes {0s fundos de pensio] sio “estrelas novas”, Surgiram no mEﬁm.EnnB, mu-
daram de trajetbria e nossos vorazes mas ingénuos capitalistas recebem deles
© abra¢o da morte, Com uma ajudinha do BN DES, entdo, tudo fica perfeito:
temos a alianca entre o Estado, os sindicatos, os fundos de pensio e os felizardos
de grandes empresas que a eles se associam, 5

56 esquecen de mencionar que essa “alianca” se reforcou no sey préprio
governo e que, essencialmente, é puro reflexo do intimo e histérico entrelaca-

pensio das estatais foram e provavelmente continuario sendo instrumentog po-
liticos do governo — qualguer governo,

2.4.3. ALGUNS GRUPOS DOMESTICOS SE SOBRESSAEM
MAIS QUE OUTROS

Embora atores privados domésticos tenham, em geral, centralidade em tor-
1o da média, hi muita heterogeneidade entre eles. © Quadro 2.1 apresenta urmn
exame microsedpico da Figura 2.6, indicando os donos @ltimos que tiveram ga-
nhos mais expressivos de centralidade entre 1996 & 2009,
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Quadro 2.1 - 0s donoes ultimos que exibiram majores
ganhos de centralidade entre 1996 e 2009

_ Proprietaric
Previ (fundo de pensio dos funciondrios do Banco do Brasil)

Uniéio Federal (inclui BNDES)
‘ Petros (fundo de penséo dos funcionarios da Petrobras)

Funcef (fundo de pensio dos funcionérios na Caixa Econdmica)
ParticipacGes Merro Vermetho (grupo Camargo Corréa)

Bance Opportunity {banco nacional)

‘ Familia Moreira Salles (grupo Unibanco)

JP Morgan Chase (bance internacional)

Familia Villela/Setubal (grupo itati)

‘ Familia Ermirio de Moraes ( £rupo Votorantim)

S\Dw\lc\\n-h\.ulu—l

No topo da lista, como 4 era de €Sperat, vemos s principais proprietirios com
ligacdio ptiblica: o governo (especialmente via BNDES) e os maiores fundos de
pensio de estatais (Previ, Petrés e mgom.@..;brwo&mm% équeagora aparecem modg
atrelados a diversos grupos domeésticos familiares: Camargo Corréa, Unibanco,
Itat e Votorantim. Sio grupos que participaram ativamente dos eventos de rees-
iruturacio da década de 1990 em diante, adquirindo participacées nas estatais 3
venda, eriando consorcios, comprando firmas e entrelacande-se por meio de posi-
¢0es aciondrias cruzadas. Além disso, sio grupos que frequentemente apareceram
em teias societdrias com atores publicos altamente centrais com o BNDES e fun-
dos de pensio, (A estratégia dos grupos brasileiros ¢ examinada com mais profun-
didade no Capftulo 4.) O Opportunity, embora nio seja um “grupo” na acepgio da
palavra (¢ mais umg, empresa de investimentos), também foi um &vido participan-
te dos leildes de Pprivatizacio (especialmente no setor de telefonia) e, como vimos
neste capitulo, apareceu em interacées com fundos de pensio de estatajs.

Um aspecto interessante & que muitos desses grupos, em 1996, ja eram bem
conectados. Houve, assim, um processo de autorrefor¢o: centralidade gerou
mais centralidade, Estando extensivamente interligados na econornia, esses do-
nos tiveram, no comeco do perfodo, posicio privilegiada para adquirir mais
Participagdes e crescer. Anilises estatisticas indicam que o indicador de cen-
tralidade de um dono em 1996 explica, sozinho, cerca de 35% do seu ganho de
¢entralidade até 20095 Desigualdades de influéncia aumentaram e se perpetu-
aram: quem j4 era central tornou-se ainda mais central.

Note, também, que ¢ Unico grupo internacional que aparece no Quadro 2.1

€ 0 banco norte-americano JP Morgan Chase. Por intermédio de um fundo de

DBrivate equity, o Jp Morgan Partners, o banco acabou capitalizando diversas fir-
™Mas no Brasil, Além disso, o JP Morgan tinha uma Pparticipacdo minoritaria
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na estatal Eletrobras e auxiliou a €mpresa na sua iniciativa de listar agées na
Bolsa de Nova York (por meio dos chamados ADRs — American Depository Re-
ceipts). Como declarou um €xecutivo do banco em 2008; “Nés temos tido um
relacionamento de longo Pprazo com a Eletrobras e estamos satisfeitos em poder
continuar nosso relacionamento com eles” Participando da Eletrobras, o Jp
Morgan conectava-se, indiretamente, 2 virios outros dogos atrelados a pira-
mide societiria da estatal. £, na verdade, 2 excegio que prova a regra: grupos
estrangeiros que mais se alavancaram no pais adotaram, em geral, estratégias
associativas (tema a ser aprofundado no Capitulo 5).

2.5. E ASSIM PORQUE SEMPRE FOI

E notdria, entre historiadores econdmicos, a tendéncia centralizadora do go-
verno brasileiro. Para alguns, resquicios da colonizacio portuguesa; para outros,
simplesmente uma expressio de um jogo racional de interesses que se estabelece
entre o capital privado e o pablico. Raymundo Faore, em seu 0r donos do Dpoder,
enxerga o governo (e seu sistema politico associado) como um né central nas re<
des de trocas e favores econdémicos, E conclui: “E assim porque sempre foi.”s!

Os eventos de reestrutura¢io da década de 1990 colocaram i prova, e supor-
taram, a hipétese de Raymundo Faoro sobre a persistente centralidade do go-
verno brasileiro. Mais 2inda, & notvel que esse processo tenha ocorrido sob dois
governos — FHC e Lula — que, a principio, se sustentavam em bases politicas
e ideclogicas distintas. Mesmo na iminéncia de mudanga, o Estado encontrou
meios de se preservar. No governo FHC, as privatizacées s6 conseguiram ser via-
bilizadas com uma forte presenga de entidades ligadas direta ou indiretamente
20 Estado. No governo Lula, as estruturas estabelecidas no periodo anterior ser-
viram de canais de influéncia no mundo corporativo e se multiplicaram devi-
do 4 ac¥o mais intensa de entidades publicas como 6 BNDES, Alguns grupos
privados nacionais que entenderam essa dinimica ¢ se engajaram em extensas
aliangas com o capital publico acabaram, a reboque, preservando ou até mesmo
aumentando sua centralidade na economia,

Resta agora entender como se da, mais precisamente, a interface entre o capi-
tal ptiblico e o privado. Quais sio as estratégias de 4poio que as empresas realizam
nas suas interagSes com o governo e o sistema politico associado? O que elas rece-
bem em troca? Como se estabelecem essas relacses e quais as implicacdes paraa
economia local? Estas sio algumas das questdes tratadas no Pproximo capitulo.
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CAPITULO 3
SOOOTO

LIGAGCOES PERIGOSAS?
O ENTRELACAMENTO ENTRE CAPITAL
PUBLICO E CAPITAL PRIVADO NO BRASIL

Quando se fala em relagdes €Impresa—governo, 0 Senso ComuIn mn.me.@cm
grupos de pressio de empresdrios, estabelecidos em associacGes ou entidades
patronais, que se articulam com politicos e governantes na wcmnm. .mm mﬁmu.om
impostos, relagées trabalhistas menos rigidas, apoio a determinada industria,
reducdo de custos burocraticos, e assim por diante. Essa visdo se sustenta em nwﬁ
tegorias sociais mais ou menos homogéneas: a “classe empresarial” em oposicio
a “classe trabalhadora” ou ao “capital estrangeirc” em interacées mediadas pelo
“governo”. Por certo, podem surgir intimeros subgrupes e miiltiplos pontos ‘mm
interacio. Assim, o sindicato das empresas de determinado setor pode negociar
alteragdes salariais com o sindicato dos funcionarios desse mMesmo setor e travar
contato com o ministério governamental correspondente para solicitar algum
tipo de protecio ou mudanca regulatéria. Ainda que sejam especificas m.&mu
terminados setores ou subgrupos, essas estratégias exibem uma logica coletiva:
a5 empresas, emn sua associagiio, buscam iniciativas que devern favorecer o seu
&rupe como um todo. £ o que se chama de lobby organizado,

Mas os empresirios podem estabelecer seus proprios canais. De forma para-
lela a5 acées executadas por sua associacio setorial ou sindicato de classe, deter-
minada empresa pode contatar um politico para defender seu interesse aspeci-
Jfico: mais investimentos piblicos em uma regiio onde se localizam suas plantas
industriais, crédito facilitado, apoio diplomitico 4 abertura de mercados inter-
nacionais de interesse. O politico poderd entio atender ac pedido da empresa de
varias formas: se for um deputado, via projetos de lei ou propostas de emenda
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